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油脂震荡 

内容提要 

需求小幅增加及疫情影响缓解，预期油脂价格将维持偏强震荡。中美关系

不确定但中国进口美豆数量大幅增加，有利于美豆库存去化，对美国大豆价格

利多。美国农业部 12 月报告显示，美新豆播种面积 8310 万英亩（上月 8310

万英亩、上年 7610 万英亩），收割面积 8230 万英亩（上月 8230 万英亩、上

年 7500 万英亩），单产 50.7 蒲（上月 50.7 蒲、上年 47.4 蒲），产量 41.7

亿蒲（上月 41.70 亿蒲、上年 35.52 亿蒲），出口 22.00 亿蒲（上月 22.00 亿

蒲、上年 16.76 亿蒲），压榨 21.95 亿蒲（上月 21.80 亿蒲、上年 21.65 亿蒲），

期末库存 1.75 亿蒲（预期 1.69 亿蒲，上月 1.90 亿蒲、上年 5.75 亿蒲）。美

豆单产及产量均维持上月预估不变，而出口预估虽维持不变情况下压榨预估却

意外调高导致本月新季结转库存出现相应调降，但基本符合预期，本次报告对

大豆市场影响中性。 

 

行情回顾 

12 月 25 日，大连豆油主力合约 Y2105 震荡偏强，持仓量增加；棕榈油

P2105 合约震荡偏强，持仓量增加。 

 

 

 

合约 收盘价 涨跌 持仓量

豆油2105 7,940 80 511,308

棕榈油2105 7,036 98 392,961
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市场消息 

1、 布宜诺斯艾利斯谷物交易所发布的周报称，截至 12 月 22 日的一周，

阿根廷 2020/21 年度大豆播种进度达到 77.2%，比一周前推进 9.4 个

百分点，但是比去年同期低了 1.9%。该交易所在报告里指出，由于天

气不利，阿根廷大豆播种面积可能达不到当前预期的 1720 万公顷。上

年播种面积为 1730 万公顷；大豆单产预计为每公顷 2.79 吨；大豆产

量预计为 4650 万吨，低于 2019/20 年度的 4900 万吨，因为拉尼娜现

象导致早些时候的天气干燥。（来源：天下粮仓） 

2、 中国海关总署周五发布的数据显示，随着中国在签署第一阶段贸易协议

之后订购的美国大豆到货，11 月份中国从美国进口的大豆数量比去年

同期提高一倍多。11 月份中国共进口大豆 959 万吨，同比增长 15.8%。

其中从美国进口 604 万吨大豆，比去年同期的 256 万吨增长 136%，比

10 月份的 340 万吨提高 77.6%。今年头 11 个月中国从美国进口大豆

2,005 万吨，比去年同期的 1385 万吨增长 45%。11 月份中国从巴西进

口 274 万吨大豆，比去年同期的 386 万吨下降了 29%，比 10 月份的

423 万吨下降了 35.2%。今年头 11 个月中国从巴西进口大豆 6,310 万

吨，比去年同期的 5284 万吨增长 19%。贸易商表示，四季度的（大豆）

供应充足；需求也很强劲，并将保持到一季度。中国养殖业稳步复苏，

提振豆粕需求，此外豆油消费量旺盛。今年早些时候，中国压榨厂抢购

巴西大豆，以便从诱人的压榨利润中获益。11 月份大豆压榨利润下滑，

因为巴西天气干旱担忧提振美国大豆价格上涨，这也促使一些买家将美

国大豆船货洗船。但是近期压榨利润再次提高，因为新年节日到来前国

内豆粕和豆油需求提高。（来源：天下粮仓） 

3、 阿根廷油籽工人和谷物检验员的罢工已经持续近两周时间，导致阿根廷

这个头号豆油出口国的豆油生产和出口受阻，对国际豆油以及其他植物

油价格起到提振。马来西亚政府宣布在 2020 年 1 月 1 日到 31 日期间

对毛棕榈油出口征收 8%关税，结束了 2020 年 6 月到 12 月份的零关税
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政策，这可能削减明年棕榈油出口需求。但是买家很可能赶在年底前抓

紧进口马来西亚棕榈油，这意味着 12 月份出口需求强劲。船运调查机

构 ITS 的数据显示，12 月 1-20 日马来西亚棕榈油出口环比提高 18.9%，

高于 12 月份头 15 天的环比增幅 9.8%。AmSpec 公司称 12 月 1-2 日

棕榈油出口环比提高 18.2%，也高于 12 月份头 15 天的环比增幅 8.7%。

马来西亚卫生部 12 月 26 日表示，当日马来西亚新增创纪录的 2,335

例新冠肺炎确诊病例，迄今累计报告确诊病例 103,900 例，新增 2 例

死亡病例，累计死亡 451 例。自 10 月份以来，马来西亚新冠疫情人数

激增，远远超过了 4 月初不到 400 例的单日新增纪录。（来源：天下

粮仓） 

 

后市展望及策略建议 

美国农业部公布 12 月报告美豆单产持平、库存下降低于预期加对市场

利空。国内大豆压榨量维持高位，豆油库存维持高位。马来西亚棕榈油 11

月产量下滑，库存下滑不及市场预期；受美豆减产及巴西大豆主产区干旱

导致减产预期，油脂维持震荡偏强行情，仅供参考。
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在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资

建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引
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